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NIEKTORE PROBLEMY OCENY EFEKTYWNOSCI REPRODUKCJI
MAJATKU TRWALEGO PRZEDSIEBIORSTWA

) T. ZAGADNIENIA WSTEPNE

Formuly okredlajace efektyﬁnolé reprodukoji majatku trwatego
2zwyklo sig rozpatrywaé na dwdch piaszczyznach:

1) poiityki spoleczno~gospodarczej parstwa,

2) zabezbiocibnia informacyjho-rachunkowego procesu podejmo-
wania decyzji. .

W wyniku wprowadzanej reformy gospodarczej corgz.mecquej u=
widacznia sie koniecznodé uwzglednienia w jak najszerszym zakre-
sie jeszcze jednego punktu odniesienia, jakim jest reprodukcja
majatku samodzielnie gospodarujgcego przedsig¢biorstwa.

- Dyskusja na temat nakladéw kapitalowych i probleméw zwiaza-
nych z ich pomiarem dowodzi, Ze na obecnym etapie w peini ade~

kwatna ocena dzialalnosci samodzielnego przedsigbiorstwa w sfe-

rze inwestycyinej 1 eksploatacyjnej, majac na uwadze jego majatek
trwaly, jest. praktycznie niemozliwa. Przy siabo tozwinietych me~
chanizmach rynkowych 1 stosunkowo malej ich 1nstytucjonalxzacji.
podejmowanie wiadciwych decyzji w sferze obrotu kanitalowego
przez indywidualne przedsiebiorstwa stoi pod duzym zngkiem zapy=
tania. Propozycje rozwiazad w tym zakresie mozna spotkad w 1li-
teraturze przedmiotu niezwykle rzadko‘.

% Mgr, st. asystent w Katedrze Rachunkowosci UL.

. A. Jarugowa, J.Skowronskdi, NiektOre zastosowania Tas

chunkowodci przy podejmowaniu samodzielnych decyzji przez przfdsf;binngga,
"Rachunkowodé" 1982, nr 5.
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78 Jerzy Wolkowski

W niniejszym opracowaniu rozwazana jest zasadnod¢é przeniesie~
nia wprost do samodzielnego przedsigbiorstwa formul ocenry repro-
dukcji majatku, wykorzystywanych w skali makroekonomicznej, oraz
mozliwoéci rozszerzenia oceny efektywnadci procesu inwestowania
i wykorzystania mithku trwatego. .

; W Matej encyklopedii ekonomicznej efektywnodé ekonomiczna jest o=~
kredlana nastqpujqcozx "Ekonomiczna efektywnodé (= sprawnosé¢ er
konomiczna) = zdolnodé jednostki gospodarczej do wytwarzania w
danym czasie i za pomoca danych sil wytwérczych okredlonej 1lo-
dci débr i usiug zapewniajacych zaspokojenie potrzeb odbiorcy
(posredniego i kofcowego); charakteryzuje uq' dwiema zasadniczy~-
mi cechami: szybkodcig i celowodcia dzialania®. ‘
L Oceny efektywnosci ekonomicznej od strony zasad prakseologii
dokonuje sie poprzez pordwnanie odniesionego rezultatu 2z nakia-
dami niezbednymi dla jego osiggniecia. .

Wiadciwie zestawiona ocena ekonomicznej eroktywno‘ci< ‘wymhgq.
wspéimiernodci poszczegdlnych wielkodei (w uc;eqdl.ho‘cl nakta-
ddw 1’efekt6w). Wspéimiernodé poszczegdlnych kategorii  wiazana
jest najczesciej 2z nastepujgcymi zagadnieniami:

-~ jednostki pomiarowe (kwestie wyboru: Jjednostek naturalnych,
energetycznych  badZ pieniginych, normatywnych badZ - rzeczywi-
stych), '

-~ czynnik czasu (kwestia wyboru momentu A6 czasu determinujace-
go rachunek ex post lub ex ante ze wzgledu na rozdzielanie SaaL " |
czasie nakiaddéw 1 efektdw). :

Cykl reprodukeji majatku trwalego ogdlnie przyjelo sie ujmo-
waé w nastepnjgcych etapach:

- przygotowanie inwestycji; w okresie tym dokonywane quczyn-—
noéci prognozowania, projektowania oraz kosztorysowania;

- realizacja zamierzenia inwestycyjnego; w tym okresie na=
stepuje budowa obiektdéw, zagospodarowanie placu budowy, ‘ montaz
maszyn i urzadzeri, rozruch technoiogiczny, szkolenie;

- eksploatacja zrealizowanego zamierzenia inwestycyjneao (o=
biektu inwestycyjnego) w procesie produkcji.

Dedatkowo rozwazanym etapem, najczeéciej jednak odrebnie uj~-
mowanym, Jjest proces likwidacji badZ obrotu trwaiymi zasobami

majatkowymi .

< = " 5
Ma?a cnoyklopedia ekonomiczna, Warszawa 1974,
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Na celowodé podjecia dziatad zmierzajacych do realizacji pro~
‘jektdéw inwestycyjnych ‘nie wpiywaja jedynie czynniki dajace sie
skwantyfikowaé, takie jak: wzrost produkcji débr i using, stwo=
rzenie nowych stanowisk pracy, obnizka kosztdw produkeji, ulep-
szenie struktury .lortynontowej i technologicznej produkciji oraz
podniesienie jakoéci produkcjl., Czynnikami decydujacymi o celo~
wodci podjecia realizacji zamierzes inwestycyjnych moga byé réw-
niez: wzgledy polityczne (np. kwestia niezaleinodci ekonomicznej),
postulat aktywi:acjt spoleczne]j rcgiondw i drodowisk, poctulnt po=-
lepszenia warunkéw ekologicznych i inne.

Generalnie przyjelo siq uwaza¢ dane zamierzenia inwestycyjne
za celowe, o ile cel, ktdéremu powinno to zamierzenie stuzyé, nie
moze byé osiagniqty bez inwestycii i pod warunkiem, 2e jest ono
dopuszc:alno ze wzgledu na rdéinorakie oqraniczenia (np. kwestia
dostqpno‘cl zalobdw).

II. POWLY.HONQ{ICMJ' EFEKTYWNOSCI INWESTYCJI
NA ETAPTE PRZYGOTOWANIA INWESTYCJI

W lkali m#kroekonomicznes generalnym, syntetycznym wskaZni-
kiem cfektywno‘ct ekonomicznej inwestycii produkcyjnych jest na-
stepujaca formula:

e = &2,
gdzie:
_ AD - przyrost dochodu narodowego,

I = wielkodé nakiaddéw inwestycyjnych.

Formu!a ta Jjest przydatna jedynie do analizy tempa wzrostu w
Skali calej gospodarki narodowej. Mimo to formula ta przez dlu-
91 okres' determinowala ksztalt formul praktycznych. Formuly te
mogly speiniaé swoje zadanie przy zarozeniu budowy calkowicie
Nowego obiektu przemysiowego, maksymalnie jednorodnym charakterze
Produkcji i bardzo duzej stalosci poszczegdlnych parametrdw o=
kreglajacych funkcjonowanie gospodarki. Przykiadem moze byé for-
Muia zawarta w uchwale Rady Ministrdw nr 103 z dnia 7 VI 1963 r.2

e

3 : ] o e
Uchwaia nr 103 Rady Ministréw'z dnia 7 czerwca 1969 r. w sprawie me-=
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Doplero od roku 1975 moin; méwié o rozwinigte] formule ékra-
$lajace) efektywnodé zamierzen anostycyjnychb. W formule tej
starano sig¢ uwzglednié ceneralnie dwa warunki determinujgce wia=
éciwq analize .oplacalnodci zamierzen inwostycyjnych:

a) !qczne rozpatrywanie kosztéw i efektdw reaxizacji i akl-
Ploatacji anestycji’ oraz sytuacje 1nwestora,

b) wprowadzenie czynnika dyskonta dla zapewnienia Wlpdlmtcz-
nosci kosztdw i efektdw w réznych okresach czasu,

Formuita oceny ekonomicznej efektywnodci zamierzenia inwesty~
cyijnego polegajqcego na budowie nowego zakiadu ptzenya!owoqost

E = s +P33 f 5r 2 1+ przy czym Eor™ mnx(!1, E ...),(1)
gdzie:
P ~ przewidywana wartodé rocznej produkcii,
K - przewidywany koszt biezacy rocznej produkcii (P),
r - normatywna stopa procenfowa. A
s - drednia stawka amortyzacyjna, | 5y
I - wielko$é nakiladéw inwestycyinych 2z uw:glfdnlonien zamyo-
zenia,

B - naklady na tworzenie zapasu €rodkéw obrotowych.

Formuta oceny ekonomicznej efektywnodci zamierzenia inwesty~
cyjnego polegajacego na rozbudowie (modernizaciji) istniejacego
zakiadu przemysiowego (przy spelnionym wariancie a): 0

B K Ol
(1—2)(r+s)+3r

E oY, B = max(81, B, cee)s (2_)

opt
gdzie: ] .
UO = wartosé akumulacji finansowej brutto w istniejacym  za-
kXadzie w ostatnim roku przed podjeciem modernizacji,

Z = wartoéé sprzedazy majatku produkcyjnego, ktdéry zostanie
wypofany w wyniku modernizaciji.

tod oceny klasyfikacji aowo rozpoczynanych inwestycji, M. P. i969. nx
24, X

A

* Uchwata ar 173 Rady Ministréw z dnia 19 lipca 1974 r. w sprawie oceny
ekonomiczne) efektywnodci inwestycji © i innych zamierzefi rozwojowych, - M. P.
1974, nr 28, poz. 164,

y Zarzgdzenle Przewodniczgcego Komisji Planowania pray Radtic Ministrow
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W przypadiu, gdy prawidiowa wycena efektdw inwestycyjnych nie far
jest moiliwa, zalecana jest formuia:

e I{xr + 8) + Br + K ’ ok \
E W > Bopt min(E,. Ez, ...)x (3)

gdzlez
W = drednia roczna w calym okresie eksploatacji wielkodci e«
fektu uiytkowego wyraiona w jednostkach umownych.

Formuta oceny ekonomicznej efektywnolci zamierzenia inwesty~-

cyjnego polegajacego na budowie nowego zakiadu przemysiowego
{ przy speinieniu warunku b ):

m ; -
P, - K t
:L::dat(t ")_é:g_——‘nn)

E = &L
fd el i -————E“t ‘ 30,1
t=0 * ' t=0 (1 + r)

gdzie: 2
m - okres obliczeniowy (okres dyskontowania) liczony, K Jjako
suma okresu realizacji inwestycji 1 jej eksploatacii, :

ek ‘ 1
a, wapéiczynnik dyskonta i z;—:—;;g,

Rei* wartodé produkcji w roku t, LGE ?,'i
] K, - koszty biezace w roku t, ; _ _ A f

N, - naklady kapitalowe w roku t.

pree - A ! 5

Formula oceny ekonomicznej efektywnogci zamierzenia inyeatf'
| Cyjnego polegajacego na rozbudowie (modernizacii) istniejaceco 'J‘
zakladu przemysiowego (speiniony warunek a i b): R

\ &1t
Z dnia 26 lipca 1974 r. w sprawie kryteridw i metod oceny ekonomiczne S
fektywnodci inwestycji produkcyjnych i innych zamierazesd rozwojowych M. P
1974 r. nr 28, poz. 167) oraz Océna ekonomicznej efektywnddci inwestyeji 4
innych zamierzeh rozwojowych, Zbidr przepiséw, Warszawa 1973. ;
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m
, f, 3 (P = Kg) = D) 3, Uy
. E = t=0 t=1 > 1 .' , (s)

&‘t("t’zt)‘ " Vi

Eopt ™ max(E,, Ey, +e.); i

gdzie: :
U, - przewidywana w roku t wielkoéé nkumulhcji .. finansowe}
brutto bez przeprowadzania modernizacji;
n = przewidywany okres (w latach), w ciqqh ktérego wystepo-
wa!aby akumulacja finansowa brutto (U );
- dochdéd uzyskany ze lprzedaiy w roku t nathku produk-
cyjnego wycofanego z tytulu modernizacji.

W przypadku, gdy prawidlowa wycena efektéw inwestycyjnych nie
jest mozliwa, zalecana jest nastgpujjca formu!q:

g a (N, + K)

E = » B.OPt o min(E,, 22' -o.,).'
2 , 2%
t=0
gdzie:
Wo - przewidywana dla roku t wielkoéé efektu uzytkowego wy-

razona w jednostkach umownych.

Przedstawione metody oceny ekonomicznej efektywnodci wywodza
sie generalnie 2z metod analizy w skali makroekonomicznej i jako
takie nie moga byé¢ bezposrednio przeniesione na grunt praktycznej
dziatalnoéci indywidualnych przedsigbiorstw.

Opisane do tej pory formuly rachunku efektywnosdci zaktadajg
dojécie przez przedsiebiorstwo do zakladanych mocy produkcyjnych,
podczas gdy w praktyce gospodarczej .sytuacja odwrotna stata sie
niemal regu!as. Koszty, jak i nakiady planowane s3 w wielkod~
ciach globalnych bez wnikniecia w ich strukture. Okredlenie sto-

» Syntetyczne wyniki szczegblowej kontroli 44 licencji (NIK), “Przeglad
Techniczay" 1982, nr 10,



Problemy oceny efektywnodci reprodukeji 83

pnia zmiennodci kosztéw Jjest konieczne dla odzwierciedlania wpiy~
wu skali produkcji 41 wykorzystania mocy produkeyjnych na osiaga-
ne efekty. Bez rozstraygnigcia tej kwestii trudno sobie wyobra~
z1¢é mozliwodé watiantbuogo'planowania :am;erzoﬂ inwestycyjnyca
(odnosi sig to zwlaszcza' 'do kwestii wyboru struktury inwestycji
1 odpowiada problemowi wyboru struktury asortymentowej w przed-
~ sigbiorstwie produkcyjnym).
: Nastepna grupa problemdéw jest jakodé danych prognostycznych.
Praktyka gospodarcza wykazuje, ze wyniki etapu realizacji i roz~
liczania inwestycji mogq w razacy sposdb odbiegaé od danych pro-
gnostycznych zebranych na etapie przygotowania 1nweatycjl7. Sta-
wia to pod znakiem zapytania celowodé budowania tak skomplikowa
nych, a jednoczesnie ogélnych formut, jak: (1), (2), (4) i (5).
Czqéciowym tylko rozwizzaniem jest przyjecie dla oceny efektu u-
tytkowego jednostek umownych, jak to ma miejsce w formule (3)
1 (6). Jest to rozwiazanie czeéciowe, poniewa: niezaleinie od
charakteru iﬁogfczogd}nych wielkogci mamy do czynienia z rachun-
kiem planistycznym. Decyzje oparte na tego typu rachunku nie sa
decyzjami' podjetymi w warunkach pewnosci. :

Stad obok dotychczasowego kryterium, jakim byta-relacja na-
ktady ~ efekty, drugim réwnie waznym kryterium dziatania indywi-~

‘dualnego badi iespolowego inwestora powinno byé. zagadnienie ryzy-:

ka (oczywidcie celem dziatania przy tym kryterium jest minima-
lizacja ryzyka). Dlatego tei propozycje inwestycyjine powinny byé
poddawane symulacji, aby uzyskaé odpowiednie rozkiady prawdopo=
dobieristwa. Subiektywne rozkxadf prawdopodobieristwa uzyskuje sie
najczgéciej na podstawie opinii ekspertéw badZ danych history-
¢zopych, podlegajacych ekstrapolacji. W wyniku symulacji (najwygo-
dniejsza w tym przypadku jest metoda Monte Carlo) okreéla sie
Stopieri ryzyka, oszacowany na podstawie wariancji bad# odchyle-
nia standardowego.

Analiza ryzyka znajduje zastosowanie réwniez przy planowaniu
struktury przedmiotowej inwestycji, np.:

S
! E.Holtdowska, C(zasw problematyce inwestycyjinej, Warszawa
1974, ;
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. Obiekt A Obiekt B Obiekt C

stopa stopa stopa
prawdopo~ prawdopo~ prawdopo~
ysku dobierstwo Ey$hu dobiefstvo o 4o dobiefstwo
2) Z) . . ()
20 6,3 -30 0,1 -10 © 0,5
25 0,4 , 0 0,1 0 '0.|
30 0,3 0 0,2 50 0,2
1,0 40 0,2 5 0,2
50 0,4 1,0
1,0

W rozwazanym przykladzie naktady zwigzane 2 uruchomieniem o~
biektéw A, B 1 c\ majq jednakowy oczekiwana stope zysku xéw- -
ngq 25%. Mimo jednak réwnej zyskowcéci zdecydowana wigkszodé in-
westoréw opowledziataby sig za wyborem obiektu A ze wzgledu  na
niski stopief ryzyka. To intuicyjne podejécie potwierdzaja wa-
riancje obliczone dla trzech przypadkéw, ponicwaé'vnriancja roz-
kfadu 2wigzanego z obiektem A jest najmniejsza.

W przypadku zahierzenia zwigzanego z dwuobiektowym profilem
inwestycji analizy ryzyka dokonuje sig poprzez wariancje sumary-
czng 2z ewentualnym uwzglqdniehiem kowariancji na wypadek wspéi-
zaleZnosci miedzy obiektami. Optymalizacji wybranego juz zestawu
obiektéw, ktére wchodza w sklad przedsiewziecia inwestycyjneqo,
dokonuje sie poprzez klasyczne operacje réiniczkowania. W przy- \
padku jeszcze bardziej rozszerzonej strukéury obiektéw w rozwia~-
zaniu tego typu zagadnied pomoca moze byé proqraﬁovante kwadra-
towe. 3 £

Analiza tego typu bedzie miata inny nieco charakter, o dile
inwestor okreéli stopied ryzyka, ktére gotdéw jest ponieéé (be-
dzie niejako przebiegala od kofica). Akceptowanie okredlonego ry-
' zyka nie musi przy tym wynikaé 2z ogblnie przyjetych norm,* gdyz
pxowadzéhie rachunkéw w tym duchu moze staé sig celem samym W
éobie i byé rodzajem “zabezpieczenia sie". Wiaze sie to oczywi~
gcie 1z problemem uchylania sie przed odpowiedzialnodciay, niepo-
dejmowaniem w peini wyliczonego 1 $§wiadomego ryzyka, a w kon-
sekwencji wiale sig z utrata inicjatywy 1 przedsigbiorczosci.
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111. PORMULY EKONOMICZNEJ EFEKTYWNOSCI INWESTYCJI
NA ETAPIE REALIZACJI INWESTYCJI.
UKEAD EWIDENCYJNY I OBIEG INFORMACJI

- 'y

W praktyce gospodarczej wyksztalcily sie dwa zasadnicze mie- .

rniki syntetyczne oceny efektywno$ci inwestycji na etapie 'Jeji
realizacjie:

- wskaZnik czasochionnodci cyklu budowy (WCZ),

- wskaZnik intensywnogci cyklu budowy (WIC).

W obu wskaZnikach na bazie normatywnego, dyrektywnego. badZ
rzeczywistego okresu cyklu budowy pordéwnuje sie wartosé planowa-

na 1 rzeczywisty przedsiewziécia inwestycyjnego.

. T
\ . wCz R’ Wic ¢ i

-
przy czymi :

R - wartodé lub wielkod§é (w ujeciu paturalnym) danego zada-

~nia inwestycyinego,

N
C - wyrazony w miesijcach cykl budowy danego przedaiqwziqcia

inwestycyjnego,

Miernik intensywnodéci méwi o obcigzeniu \danej jednostki cza-
su kwota naktadéw, jakie w tym czasie poniesiono. W praktyce, o

ile inwestycja prowadzona jest w sposéb systematyczny, poréwnuje

sig kwote zaangazowanych w danym okresie srodkdéw (wartodé "prze-

robu kosztéw" ) z harmonogramem i wstepnym planem kosztdw (33K1\'

Konieczne jest przy tym dodatkowe zastrzeienie, ze harnonoqr

i zestawienia kosztéw nie ‘ulegajg zbyt czgstym zmianom i 54’ ﬁ-<

dokumentowane. Szczegélne trudnosci w prawidiowej ocenie ekono-
micznej efektywnosci inwestycji sprawia brak pordwnywalnych da-
nych z ewidencji dla etapéw: przygotowania, ,realizacji 1 eks-
ploatacji inwegtycji.

Utrudnia to nie tylko stosunki miedzy inwestorem a kxedyto~
dawca 1 wykonawcami, ale przede'wszystkim odgradza sferg realiw
zacji od eksploatacji inwestycii. WieZ miedzy tymi sferami Er‘*

- l:

H. Nurows k i, Analiza ekonomiczna bilansu, Warszawa 1980.

-

>
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ktycznie przesadza o powodzeniu badZ niepowodzeniu przedsigwzie~
cia inwestycyjnego jako catodci. ;

Ponizej przedstawiono przekroje klasyfikacyjne trwalych za-
sobdéw majatkowych w szczegélnodci $rodkdw trwalych siuijcych
bilansowaniu i rachunkom optymalizacyjnym. ‘

‘1. Ukiad klasyfikacyjny na potrzeby projektowania 1nu.-tycj£
(bilansowanie w skali makroekonomicznej): ; )
=~ roboty budowlano-montazowe;

= zakup maszyn, urzadzeri, #§rodkéw transportu, narzedzi i in-
wentarza;

~ pozostale koszty (nakiady).

2. Uklad klasyfikacyjny na potrzeby realiza¢ji inwestycji o=
bejmuje: ) ; iy ,

-~ zestawienie kosztéw zadania (2KzZ),

- zestawienie kosztéw obiektu (2KO),

= preliminarz kosztéw (PK). 3

Pod pojeciem "obiekt"” rozumie sie w ZKZ obiekt w sensie pra-
wa budowlanego. ' :

3. Ukiad klasyfikacyjny na potrzeby dziatalnosci eksploata-
cyjnej (bilansowanie makroekonomiczne) obejmuje:

- Srodki trwale (obiekt inwentarzowy),

- frodki obrotoﬁe.

-~ wartodci niematerialne i prawne,

W szczegSlnoéci drodki trwate dziell sie na:

1) zasadzenia wieloletnie i melioracia,

2) budynki, ,

3) budowle,

4) kotly i maszyny energetyczne,

5) maszyny i urzgdzenia otdélnego zastosowania,

6) maszyny i urzadzenia specijalne i branzowe,

7) urzadzenia techniczne,

8) drodki transpcrtowe,

$) narzedzia, przyrzady, rucpomoﬂci.

Jak wida¢ z przedstawionych klasyfikacji, ukiady ewidencyine
majatku trwalego ' chociaz odnosza sie do tej saméj substancji ma-
terialnej, nie s3 toZsame w tym sensie, e nie jest mozliwe g~
czne ich analizowanie. WskaZniki czasochlonnoédci, intensywnoséci
cykliu budowy sa'czastkowymi miernikami efektywnodci, poniewaz nie
83 wbudowdne w system rozliczania przedsiebiorstwa jako catodei.
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i nie sa miernikami wynikowymi (nie ujmuja efektdw). Jest to
sprzeczne ze sformulowana we wstepie o0g6lna definicja oceny e-
fektywnodci ekonomicznej i moie powodowaé nadmierne, nieuzasad-
nione przekroczenia planu kos:tdw} w trakcie realizacjii inwe~
styeji.

Trudnodci 2zwiazane z ustaleniem wspdlnej skali pomiarowej
dla réinych ukladéw ewidencyjnych zasobdw majatkowych  uwidacz=
niaja sie najbardziej w momencie ukorficzenia realizacji inwesty=
cji. WiaZe sie to z koniecznogciq rozliczenia zadad inwestycyj-
nych i przejsécia do uktadu eksploatacyjnego. j

»  Podstawowe zadania, 3jakie naleiy w tym momencie, w trakcie
rozliczania inwestycji, rozwiazaé, sa nastepujjce:

1) wycena obiektéw inwentarzowych,

2) okredélenie stopy amortyzaciji.

Rozwiazanie tych dwu zagadnierf w sposéb bezposredni  wplywa
na strukture kosztéw i wyniki eksploatacyjne przedsigbiorstwa.

Wycena obiektdéw inwentarzowych zaklada odzwierciedlenie rze-
czywiscie poniesionych naktaddéw w wyodrebnionych przedmiotowo=~
_=technologicznie skladnikach majatkowych. “rak’ okredlony = proces
wyceny jest zdeterminowany przez rozwijzania techniczno~techno=
logiczne 1 dodatkowo nie podlega szczegdiowym normowaniom.

Okreflenie stopy amortyzacji odbywa sig aktualnie w przed-
siebiorstwie poprzez zakhalifikowanie danego $rodka trwatego do
okreslonej grupy wediug klasyfikaciji Gbs-u. .

Poniewaz istnieje mozliwoéé stosunkowo sambdzielnego wyod~
rebnienia obiektu inwentarzowego, stad jest mozliwy pewien za-
kres swobody przy wyborze stopy amortyzaciji.

Pewng pomocag przy tym wyborze moze byé posiuqlwanie sie ak-
tuarialng stopa amortyzacji9:

R o B o XLl
L M (1 + r)n-

gdzie:
a - normatywna stopa amortyzaciji,
a’' - aktuarialna stopa amortyzacji,
A - wartoéé odpisu amortyzacyjnego,

9

i A ; i ~i f arzef inwvesti=
H.Krydski, Rachunek ekonomiczny -efektuwnodéci zamierzen inwesty
cyjnych, Warszawa 1978,



88 ' Jerzy Wotkowski , : ' \ e

A' = aktuarialna wartodéé odpisu amortyzacyinego,
IM = wartodé poczatkowa drodka trwatego,
'r - stopa procentowa,

n - okres eksploatacji (ilodé lat).

W przedstawionym opracowaniy nie zostal ujety etap eksploa-
.tacji zamierzenia inweatycyjnaéb jako wymaéajqcy odrebnej ana-
lizy. \

W okresie rozszerzajacej sie namodzie;noici ptzeduidbioratwa
Bzereg‘zagadnieﬁ odnoszacych sie do reprodukcji majatku trwalego
musi byé ponownie rozpatrzonych i zweryfikowanych.

Prawidiowa ocena ekonomicznej afcktywn9§c1 inwestycii jest
. uzalezniona od uwzgledniénia w wlqkszym niz dotychczas zakresie
sytuacjl ekonomicznej inwestora, ktdérym bedzie coraz czedciej
indywidualne przedsigbiorstwo. Konieczne jest zatem zapewnienie
wspéImiernogci danych w odniesieniu do cyklu inwestycyjnego , 4
eksploatacyijnego. . o

Réwnolegle, coraz bardziej uwidacznia sig . potrzeba dywersy-~
fikacji struktury przedmiotowej rachunku efektywnosdci inwesty~
cji, ktdéra moie‘przyhielé znaczne oszczednodci. Jest to tym bar~
dziej istotne, 2e wobec nieosiagania zakladanej zdolnodci  pro-
dukcyjnej zasadne wydaje sie zastcsowanie w rachunku .efektywno-
dci inwestycji zasad rachunku kosztdéw zmiennych.

Ostatecznego_rozstrzygniqcia' wymaga tez kwestia statusu pra-
wnego majatku trwalego, co jest warunkiem umozliwiajacym okred-
lenie peinej odpowiedzialnoéct za gospodarowanie majatkiem oraz
warunkiem stworzenia rynku srodkdéw trwalych, ktéry mégiby bYé pod-~
stawa dla ich wyceny.

[ ~

Jerzy Wotkowski

SOME PROBLEMS IN EVALUATION OF FIXED ASSETS REPRODUCTION EFFECTIVENESS
IN ENTERPRISE

/ i

" In the situation of growing autonomy of enterprises taking place at pre-
sent, it becomes necessary to solve the problem of determining the effecti~
veness of reproduction of fixed assets on the microeconomic scale. The art-

icle discusses applicability of the existing formulae for evaluation of ef-
. .

\
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e

fectiveness of chpinl outlays on the microeconomic scale in an individual
enterprise. Detailed studies encompassed the stage of preparing and commis=~
sioning investment projects along with effectiveness formulae and recording
systems coirelponding to them. Against thg backﬁround of effectiveness for-
mulae anniyzed in this way there were discussed problems which should be
addicionally taken into account in the efficiency analysis of capital out~
lays efficiency. Conclusions postulated in the article call for further ana=-
lysis with reference to a full reproduction cycle of the eneterprise’s fixed
assets.




